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Abstract:   
Risk classification refers to the use of observable characteristics by insurers to group 
individuals with similar expected claims, compute the corresponding premiums, and 
thereby reduce asymmetric information. With perfect risk classification, premiums fully 
reflect the expected cost associated with each class of risk characteristics and yield 
efficient outcomes. In the health sector, risk classification is also subject to concerns 
about social equity and potential discrimination. We present an analytical framework that 
illustrates the potential trade-off between efficient insurance provision and social equity. 
We also review empirical studies on risk classification and residual asymmetric 
information that inform this trade-off. 
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Table1 Effect of a Ban on Risk Classification 
Consider first environments with a purchase mandated and a uniform contract. This is appropriate for 
modeling both direct social insurance provision by a central government, such as the National Health 
Service in England. Bans on risk classification are the least likely to be controversial in these 
environments, since they improve distributional equity in a horizontally equitable way without harming 
interim efficiency. This is because only premiums, not insurance coverage, are affected by risk 
classification, and banning risk classification beneficially (from an ex‐ante perspective) redistributes from 
individuals who were born into the fortunate group with fewer low risks to those who were unlucky 
enough to be born into the higher risk group.  
When risk classification is imperfect, such a ban also has a beneficial impact on horizontal equity, since it 
stops individuals with the same true risk from being charged different premiums merely by virtue of the 
group to which they happen to belong. The primary objection to banning risk classification in these 
contexts is likely to stem from the effect on financial equity: some might feel strongly that individuals 
should not be forced to cross‐subsidize others. This objection is likely to be particularly germane for risk 
classification based on pre‐existing and preventable conditions, but it may be present more broadly. 
In an optional‐purchase institutional context, banning risk classification may additionally induce 
efficiency reducing adverse selection effects.  Suppose, for example, that group A consists of people 
with an expensive‐to‐treat pre‐existing condition and group B consists of healthy individuals. With legal 
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risk classification, the market will segment and group B individuals will pay lower premiums. One 
possibility, if risk classification is banned, is that all individuals will continue to purchase insurance at 
some intermediate premium. In this case, the welfare effects are exactly as with a mandate. The other 
possibility is that the market will suffer from a death spiral: group B individuals will find insurance too 
expensive at the new premium and will leave the market. Premiums for the group A individuals will then 
rise to the same as they were before the ban was imposed. In this case, the risk classification ban will be 
purely efficiency reducing. It will have no beneficial equity effects at all.   
Similar adverse selection driven negative efficiency effects arise with a richer and more realistic set of 
individual risk types. If the adverse selection is mild, so that only a few of the lowest‐risk types are 
driven from the market by a ban in risk classification, then policy‐makers will face a genuine tradeoff 
between beneficial distributional equity effects of uniform pricing and the efficiency costs of adverse 
selection. With sufficiently severe adverse selection the uniform pricing will have at most mild 
distributional equity benefits, and ex‐ante efficiency will be reduced. If a policy‐maker wanted to ban 
risk classification and believed that the adverse selection problem was likely to be severe, introducing a 
purchase mandate would therefore be essential. This was the primary motivation policymakers included 
a coverage mandate in the Patient Protection and Affordable Care Act passed by the United States 
Congress and signed into law by President Barack Obama in 2010.   
A similar tradeoff between interim efficiency and distributional equity applies if risk classification is 
imperfect, but the interim efficiency effects of a ban are detrimental in the institutional sense rather 
than in the outcome‐based sense. In particular, one can show that the outcome with banned risk‐
classification can always be Pareto improved upon with legal risk‐classification and some appropriate 
risk adjustments, e.g. through government‐administered transfers across insurers serving different risk 
classes.  
The detrimental interim efficiency effects of banning perfect risk classification are also similar when 
contracts are differentiated and insurance is not mandated (bottom rows). The mechanism is somewhat 
different, however: low risk individuals will be screened—induced to self‐select—into a high‐deductible 
policy providing worse coverage rather than being adversely selected out of the market entirely. There is 
some disagreement among economists about the precise nature of screening in insurance markets; 
some widely used models of insurance markets predict the same outcomes with and without risk‐
classification bans, and, consequently, no distributional equity effects. Others predict the potential for 
beneficial distributional equity effects via pooling of different risk types or cross‐subsidies across distinct 
contracts.  
It is clear that even in the simple analytical framework depicted in figure 1, evaluating the welfare 
consequences of risk classification is non‐trivial and highly context‐dependent. Of the three central 
questions identified above as being useful for understanding these welfare effects, the latter two are 
observable policy questions. The first question is an empirical one. It can be understood as a question 
about the presence or absence of asymmetric information: Risk classification is imperfect precisely 
when there is unused information about risk within a risk class. In these cases, incentive contracting—
designing contracts to mitigate the imperfections of the risk classification technology—can play an 
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important role. Screening is the type of incentive contracting that is particular important when the 
relevant asymmetric information within a risk class is of the adverse selection type, as has largely been 
assumed up to this point, but other types are potentially important with other types of informational 
asymmetries. In part because of its central importance for the welfare analysis of risk classification, the 
presence or absence of informational asymmetries has been the subject of much recent empirical work.  
Risk	Classification	and	Residual	Asymmetric	Information	in	Health	
Insurance	Markets	
 
Perfect risk classification should separate individual risks and generate different actuarial insurance 
premiums that reflect these risks. With actuarial premiums, full insurance should be the optimal 
contract, and there should not be any correlation between insurance coverage and individual risk. But in 
the real life of health insurance contracting, there are numerous reasons for imperfections in risk 
classification. Particularly important among these is the possibility of residual asymmetric information 
within a given risk class. Recent empirical work has therefore focused on searching for evidence for 
presence and extent of this sort of residual asymmetric information.  
General	Tests	for	Residual	Asymmetric	Information 	
Information problems are common in insurance markets. Usually, the insured are better informed about 
their own characteristics or actions than are their insurers. The two best‐known information problems 
discussed in the economics literature are adverse selection, discussed above, and moral hazard, where 
insurance leads individuals to take unobserved actions either before (ex ante moral hazard) or after (ex 
post moral hazard) the realization of health outcomes that raise the costs borne by the insurer. 
Asymmetric learning over time is a third information problem. Since similar empirical patterns are 
predicted by these three problems, empirical work on information problems is challenging.  
Empirical work has three sequential goals. The first is to determine whether information problems exist, 
and, if so, how severe they are. The second is to identify which information problem or problems are 
present when the first test rejects the null hypothesis that there is no information problem. This is 
important for an insurer because it must implement the appropriate instruments to improve resource 
allocation. A deductible, e.g., efficiently reduces ex‐ante moral hazard, but not necessarily ex‐post moral 
hazard. A high deductible can even have an adverse effect and encourage accident cost building.  
The third goal is to find ways to improve the contracts and reduce the negative impact of asymmetric 
information on resource allocation. These resource allocation objectives must take into account other 
issues such as risk aversion, equity, and accessibility of services. This last issue is particularly important 
in health care markets. A decrease in insurance coverage may reduce ex‐ante moral hazard because it 
exposes the insured person to risk, but it also significantly reduces accessibility to health services for sick 
people who are not responsible for their condition. Although the third goal is ultimately the most 
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important, we focus on the first two goals, which have been convincingly tackled in the literature only 
recently. 
Well‐constructed theoretical models with carefully established theoretical predictions are essential for 
achieving these goals.  Many theoretical contributions were published in the 1970s which appealed to 
asymmetric information to account for stylized facts observed in insurance markets. Not all of these 
accounts were readily adapted to formal tests of information asymmetries, however. For example, 
partial insurance, such as deductible and co‐insurance contracts, can be justified by either moral hazard 
or adverse selection, but proportional administrative costs can also justify it. So the mere fact that these 
are common features of real‐world insurance policies does not imply the presence of asymmetric 
information.  
The following simple question has motivated most recent empirical work towards the first goal: Do 
insurers that apply risk classification techniques based on observable characteristics in their 
underwriting policies also find it useful to employ contract design to further separate risk types within 
the risk class? In static or one‐period contracts, the answer is no unless there is residual asymmetric 
information within the risk classes. (The reality is, of course, much more complicated because contract 
duration between the parties can cover many periods, and over time the true risks may become known 
to both parties.) Finding a residual correlation between chosen insurance coverage and risk within risk 
classes is therefore a tell‐tale sign of asymmetric information. Tests for such a correlation have been the 
centerpiece of the empirical literature on information problems in insurance markets.   
Econometricians analyze two types of information when studying insurers’ data. The first type contains 
variables that are observable by both parties to the insurance contract. Risk classification variables are 
one example. Econometricians/insurers combine these variables to create risk classes when estimating 
accident distributions. They can be used to make estimates conditional on the risk classes or inside the 
risk classes. The second type is related to what is not observed by the insurer (or the econometrician) 
during contract negotiations or selections, but can explain the insured’s choice of contracts or actions. A 
typical empirical study looks for the conditional residual presence of asymmetric information in an 
insurer’s portfolio by testing for a correlation between the contract coverage and the realization of the 
risk variable during a contract period. Different parametric and non‐parametric tests have been 
proposed in the literature. 
Finding a positive correlation between insurance coverage and risk is a necessary condition for the 
presence of asymmetric residual information, but it does not shed light on the nature of the information 
problem. In insurance markets, the distinction between moral hazard and adverse selection boils down 
to a question of causality. Under moral hazard, the structure of an insurance contract drives the 
unobserved actions, and hence the riskiness, of the insured. For example, a generous health insurance 
plan can reduce the incentives for prevention and increase the risk of becoming sick. Under adverse 
selection, the pre‐determined riskiness of an individual drives her contract choices: higher risk 
individuals will tend to choose policies providing better coverage. The correlation between insurance 
coverage and the level of risk is positive in both cases, but the directions of causality in the two cases are 
exactly opposite.  
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To separate moral hazard from adverse selection, econometricians need a supplementary step. In 
insurance markets, dynamic data are often available. Time adds an additional degree of freedom to test 
for asymmetric information, particularly in the presence of experience rating—whereby future 
premiums depend on past accident history. Experience rating works at two levels in insurance. Past 
accidents implicitly reflect unobservable characteristics of the insured (adverse selection) and introduce 
additional incentives for prevention (moral hazard). Experience rating can therefore directly mitigate 
problems of adverse selection and moral hazard, which often hinder risk allocation in the insurance 
market.  
The failure to detect residual asymmetric information, and more specifically, moral hazard and adverse 
selection in insurance data, is often due to the failure of previous econometric approaches to model the 
dynamic relationship between contract choices and claims adequately and simultaneously when looking 
at experience rating. Intuitively, because there are at least two potential information problems in the 
data, an additional relationship to the correlation between risk and insurance coverage is necessary to 
test for the causality between risk and insurance coverage. 
Testing	for	Asymmetric	Information	in	the	Health	Insurance	Market		
Many reviews of empirical studies in different insurance markets have being published, including in 
health insurance and long‐term care insurance. It is observed that the coverage‐risk correlation is 
particular to each market. Accordingly, the presence of a significant coverage‐risk correlation has 
different meanings in different markets, and even in different risk pools in a given market, depending on 
the type of the insured service, the participants’ characteristics, institutional factors, and regulation. This 
means that when testing for the presence of residual asymmetric information, one must control for 
these factors as well. Up to now the empirical coverage‐risk correlation findings have been equivocal. 
What characteristics and factors explain the absence of robust coverage‐risk correlations in health 
insurance markets? 
Long‐term care market and the health care market are analyzed separately notably because long‐term 
care insurance effectively combines both health insurance and longevity insurance (annuities). It is well 
documented that private long‐term care insurance is very expensive in the U.S. and therefore not very 
popular. Less than 5% of the elderly participate in this market. Is it due to adverse selection? Those who 
purchase this coverage do not seem to represent higher risks than the average population. This negative 
result is explained by a combination of two opposite effects: a pure risk effect and a risk aversion effect. 
For a given risk aversion higher‐risk individuals buy more insurance under asymmetric information, as so 
do more risk‐averse individuals (assumed to engage in more prevention to reduce their risk). The net 
effect on the correlation between risk and coverage is not significant because both high‐risk and low‐risk 
individuals buy this insurance. However, it is not evident that more risk‐averse individuals put forth 
more effort. Consequently, the absence of correlation may be explained by factors other than risk 
aversion. 
Many empirical studies in the literature find a positive correlation between poor health condition and 
generous coverage while other studies do not find this correlation. Some do not reject asymmetric 
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information in the medical insurance market, but do not find evidence of adverse selection. Their results 
are even consistent with multidimensional private information along with advantageous selection. 
Indeed, some obtain a negative correlation between risk and insurance coverage. The significant sources 
of advantageous selection are income, education, longevity expectations, financial planning horizons, 
and most importantly, cognitive ability. 
Other studies offer detailed analyses of health insurance plans. For example, it is shown that when the 
employer increased the average participation cost of the most generous plan for the policyholders 
regardless of the risk they represented, the best risks in the pool with lower medical expenses left this 
plan for a less generous one with a lower premium. The new insurance pricing clearly generated adverse 
selection. Even if the age of the insured were observable, the insurance provider did not use this 
information, and the younger participants abandoned the more generous plan. This is a case in which 
the absence of a proper risk classification yielded severe adverse selection. This type of constraint, 
wherein risk classification variables are not used, is often observed in the health care market where the 
trade‐off between efficiency and distributional equity matters.  
One potential reason for not observing a significant correlation between coverage and risk is the 
absence of insured private information on the insured’s health status. Young individuals who may not 
have experienced any health problems may think they belong to the low risk group. The statistical test 
should be done within these risk classes, even if the employer does not use age as a risk classification 
variable. Another reason for the lack of risk‐coverage correlation, which may also apply to health 
insurance, is policyholders’ failure to use their private information to negotiate their insurance coverage 
and premium. It has been found, for example, that the demand for life insurance is not sensitive to 
insurance price and risk.  
It is also been documented that insurance consumption depends on institutions. Moreover, risk 
classification in the health care market is heavily regulated in many countries. Therefore, the empirical 
predictions based on the implicit assumption of competitive markets may not be appropriate for many 
markets, including health insurance. For further discussion on particularities other than efficient risk 
classification that may generate an absence of correlation between insurance coverage and risk, see the 
references in the bibliography. 
Conclusion	
 
This chapter has discussed the complex welfare effects of risk classification in health insurance. The 
policy decision to permit or ban risk classification may have consequences for efficiency, for equity, or 
for both. We reviewed the various relevant notions of efficiency and equity appropriate for the health 
insurance context and qualitatively characterized the trade‐offs that are likely to arise in various 
institutional contexts. A key question for this characterization is whether or not there is (or would be) 
within‐class residual asymmetric information when insurers employ risk classification based on 
observable characteristics. We discussed the extensive and growing empirical work on this question. 
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There remains substantial scope for future empirical work directed towards quantifying the equity‐
efficiency trade‐offs of risk classification.  
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